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Путин наделил Банк России полномочиями мегарегулятора

Президент РФ Владимир Путин 24 июля подписал закон, включающий в сферу ответственности традиционно банковского регулятора - Банка России - все некредитные финансовые организации и создающий таким образом финансовый мегарегулятор, соответствующий документа опубликован на официальном интернет-портале правовой информации.

Центробанку передаются полномочия ФСФР по нормативно-правовому регулированию, контролю и надзору в сфере финансовых рынков, в том числе страховой, микрофинансовой деятельности, кредитной кооперации, деятельности рейтинговых агентств и по инвестированию средств пенсионных накоплений. При этом разделены полномочия правительства РФ и ЦБ по страховому надзору.

Срок полномочий главы Банка России и членов совета директоров увеличивается с четырех до пяти лет, число членов совета - с 13 до 15 человек. На постоянной основе создается комитет финансового надзора, через который будет осуществляться реализация функций ЦБ в сфере финансовых рынков. Он объединит руководителей структурных подразделений ЦБ, обеспечивающих выполнение его надзорных функций.

Закон о ЦБ дополняется нормой, согласно которой основной целью денежно-кредитной политики Банка России является защита и обеспечение устойчивости рубля посредством поддержания ценовой стабильности, в том числе для формирования условий сбалансированного и устойчивого экономического роста. Снимается ограничение срока рефинансирования ЦБ одним годом.

Банк России также получает полномочия по защите прав законных интересов акционеров и застрахованных лиц по обязательному пенсионному страхованию, вкладчиков и участников негосударственных пенсионных фондов. 

ЦБ также наделяется полномочиями установить упрощенный порядок ведения кассовых операций для индивидуальных предпринимателей и малого бизнеса. Документ вступит в силу с 1 сентября 2013 года, за исключением положений, для которых установлены иные сроки. Совет директоров ЦБ будет сформирован в новом составе и в новом порядке до 1 ноября 2013 года.

Компании - лидеры роста капитализации на 01.08.2013 г.

	Название компании 
	Тиккер
	Капитализация на  01.08.2013 г. руб.
	Изменение капитализации по отношению к аналогичному периоду предыдущего месяца (+,-), %

	ОАО «Платформа ЮТИНЕТ,РУ»
	UTII
	1 261 480 000
	185

	Полиметалл Интернэшнл плс (Polymetal International plc)
	POLY
	127 758 226 195
	41

	ОАО «Курганская генерирующая компания»
	KGKC
	1 868 638 976
	40

	ОАО «Дагестанская энергосбытовая компания»
	DASB
	160 128 419
	40

	ОАО «Туймазинский завод автобетоновозов»
	TUZA
	822 082 200
	39

	ОАО «Владимирэнергосбыт»
	VDSB
	240 467 239
	37

	ОАО «Мордовская энергосбытовая компания»
	MRSB
	168 143 164
	35

	ОАО «БФ Коммунар»
	KOMM
	132 396 800
	33

	ОАО «ПРОЕКТНЫЕ ИНВЕСТИЦИИ»
	PRIN
	32 800 000
	31

	ОАО «Магаданэнерго»
	MAGE
	1 169 753 728
	30
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Компании-лидеры роста капитализации на 01.08.2013

ОАО «Платформа ЮТИНЕТ,РУ»

Полиметалл Интернэшнл плс (Polymetal International plc)

ОАО «Курганская генерирующая компания»

ОАО «Дагестанская энергосбытовая компания»

ОАО «Туймазинский завод автобетоновозов»

ОАО «Владимирэнергосбыт»

ОАО «Мордовская энергосбытовая компания»

ОАО «БФ Коммунар»

ОАО «ПРОЕКТНЫЕ ИНВЕСТИЦИИ»

ОАО «Магаданэнерго»


Источник: ММВБ
Компании - лидеры снижения капитализации на 01.08.2013 г.

	Название компании 
	Тиккер
	Капитализация на  01.08.2013 г., руб.
	Изменение капитализации по отношению к аналогичному периоду предыдущего месяца (+,-),  %

	ОАО «GTL»
	GTLC
	517 642 400
	-67

	ОАО «Липецкая энергосбытовая компания»
	LPSB
	353 827 988
	-50

	ОАО «Уралкалий»
	URKA
	432 533 861 062
	-33

	ОАО «Ижсталь»
	IGST
	218 824 080
	-26

	ОАО «Камчатскэнерго»
	KCHE
	4 097 267 212
	-21

	ОАО «Нижнекамскшина»
	NKSH
	917 728 862
	-20

	ОАО «Фармстандарт»
	PHST
	65 966 988 537
	-20

	ОАО Банк "Кузнецкий"
	KUZB
	450 755 195
	-19

	ОАО «ФосАгро»
	PHOR
	120 879 692 388
	-19

	ОАО «Новосибирскэнерго»
	NVNG
	3 239 169 630
	-18
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Компании - лидеры снижения капитализации на 01.08.2013

ОАО «GTL»

ОАО «Липецкая энергосбытовая компания»

ОАО «Уралкалий»

ОАО «Ижсталь»

ОАО «Камчатскэнерго»

ОАО «Нижнекамскшина»

ОАО «Фармстандарт»

ОАО Банк "Кузнецкий"

ОАО «ФосАгро»

ОАО «Новосибирскэнерго»


Источник: ММВБ
Компании - лидеры по объему капитализации на 01.08.2013 г.
	Название компании 
	Тиккер
	Капитализация на  01.08.2013 г., млн. руб.
	Изменение капитализации по отношению к аналогичному периоду предыдущего месяца (+,-), %

	ОАО «Газпром»
	GAZP
	3 081 818
	0,19

	ОАО «НК «Роснефть»
	ROSN
	2 520 777
	0,04

	ОАО «Сбербанк России»
	SBER
	2 084 436
	0,02

	ОАО «ЛУКОЙЛ»
	LKOH
	1 675 184
	0,04

	ОАО «НОВАТЭК»
	NVTK
	1 092 858
	0,03

	ОАО «Сургутнефтегаз»
	SNGS
	946 989
	0,03

	ОАО «ГМК «Норильский никель»
	GMKN
	771 090
	-0,06

	ОАО «Магнит»
	MGNT
	767 630
	0,09

	ОАО «ТНК-BP Холдинг»
	TNBP
	722 554
	0,03

	ОАО "МегаФон"
	MFON
	639 344
	0,02
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Компании - лидеры по объему капитализации на 01.08.2013



ОАО «Газпром»

ОАО «НК «Роснефть»

ОАО «Сбербанк России»

ОАО «ЛУКОЙЛ»

ОАО «НОВАТЭК»

ОАО «Сургутнефтегаз»

ОАО «ГМК «Норильский никель»

ОАО «Магнит»

ОАО «ТНК-BP Холдинг»

ОАО "МегаФон"


Источник: ММВБ
Новости регулятора
	


По материалам АЭИ «ПРАЙМ» и РИА Новости
Путин подписал указ об упразднении ФСФР

Президент РФ Владимир Путин в четверг 25 июля подписал указ об упразднении с 1 сентября Федеральной службы по финансовым рынкам (ФСФР), соответствующий документ размещен на официальном интернет-портале правовой информации.

Правительству поручено обеспечить проведение ликвидационных процедур, непрерывность осуществления функций по регулированию, контролю и надзору в сфере финансового рынка при передаче их ЦБ РФ, а также сохранение кадрового потенциала ФСФР.

Кроме того, указ содержит поручение правительству передать Центробанку имущество упраздняемой федеральной службы, включая недвижимое, которое необходимо для осуществления функций по регулированию, контролю и надзору в сфере финансового рынка.

ЦБ с 1 сентября приступит к работе в качестве мегарегулятора, соответствующий закон был подписан президентом в среду. Банку России передаются полномочия ФСФР по нормативно-правовому регулированию, контролю и надзору в сфере финансовых рынков, в том числе страховой, микрофинансовой деятельности, кредитной кооперации, деятельности рейтинговых агентств и по инвестированию средств пенсионных накоплений.


Сотрудники ФСФР пишут заявления о переходе в ЦБ РФ

Сотрудники Федеральной службы по финансовым рынкам России начали получать уведомления об увольнении в связи с ликвидацией ведомства, при этом их основная масса переходит в ЦБ, сообщил 30июля замглавы ФСФР Игорь Жук на конференции по розничному страхованию.

На прошлой неделе президент Владимир Путин подписал закон о создании мегарегулятора по надзору за всеми участниками финансового рынка и указ о ликвидации ФСФР в связи с присоединением к Банку России.

"Сотрудники ФСФР получают уведомления в связи с сокращением и пишут заявления о переходе в ЦБ", - сказал Жук. По его словам, до 1 сентября этот этап реорганизации будет завершен. С 1 сентября все функции ФСФР будет осуществлять Центральный банк. При этом, как отметил Жук, ФСФР проработает еще несколько месяцев как юридическое лицо, пока не завершит работу ликвидационная комиссия.

Замглавы ФСФР выразил уверенность, что основная масса сотрудников ведомства перейдет на работу в Банк России в связи с тем, что в ЦБ нет достаточного количества персонала, работавшего со страховыми компаниями, негосударственными пенсионными фондами и другими участниками финансового рынка. По мнению Жука, на этапе переходного периода необходимо сохранить кадровый потенциал и непрерывность надзора за участниками финансового рынка.
Мегарегулятор обсудит осенью вопрос индикаторов и нормативов для розничных страховщиков РФ

Мегарегулятор обсудит осенью вопрос определения индикаторов и нормативов для розничных страховщиков, сообщил 30 июля на конференции по розничному страхованию замглавы Федеральной службы по финансовым рынкам (ФСФР) Игорь Жук.

ЦБ РФ с 1 сентября приступит к работе в качестве мегарегулятора. Банку России передаются полномочия ФСФР по нормативно-правовому регулированию, контролю и надзору в сфере финансовых рынков, в том числе страховой, микрофинансовой деятельности, кредитной кооперации, деятельности рейтинговых агентств и по инвестированию средств пенсионных накоплений.

"Будем советоваться с рынком. Возможно, проведем в ноябре-декабре экспертный совет по этой теме", - сказал Жук.

По его словам, в настоящее время ФСФР применительно к страховой рознице осуществляет контроль за соблюдением ряда формальных требований. Например, был ли при продаже ОСАГО талон техосмотра, соответствуют ли правила страхования заключенному договору.

"Нам нужны серьезные индикаторы, характеризующие деятельность розничных страховщиков <...> Хотим обсудить со страховщиками, какие показатели являются наиболее качественными по розничному рынку, какие характеризуют, что компания не может платить", - сказал Жук.

Он отметил, что подобная практика существует на банковском рынке, где для банков установлены обязательные для исполнения нормативы.

ФСФР планирует включить в список деривативов финансовый инструмент CDS

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) планирует расширить список производных финансовых инструментов, включив в перечень CDS (Credit default swap), соответствующий проект приказа ведомства опубликован 11 июля на едином портале раскрытия информации о подготовке нормативных актов.

В пояснительной записке к документу говорится, что изменения в приказ ФСФР "Об утверждении положения о видах производных финансовых инструментов" были разработаны в целях расширения перечня базовых активов производных финансовых инструментов, а также перечня видов производных финансовых инструментов.

К деривативам будут отнесены CDS, "которые позволят создать дополнительные инструменты защиты инвесторов в случае финансовых затруднений эмитентов". Для этого в проекте приказа установлен исчерпывающий перечень кредитных событий, говорится в записке.

Кроме того, вводится новый вид производного финансового инструмента (ПФИ) - договор о кредитной поддержке, который "создаст условия применения ликвидационного неттинга к обеспечительным платежам в случае банкротства стороны договора ПФИ".

Дефолтный своп (CDS) - контракт, в соответствии с которым продавец кредитной защиты соглашается выплатить покупателю определенную сумму (как правило, номинал за вычетом восстановленной стоимости долга), в случае наступления определенного кредитного события. Взамен покупатель передает базовое обязательство продавцу или выплачивает соответствующую сумму возмещения. Возможен вариант свопа с нулевой восстановленной стоимостью; в этом случае продавец кредитной защиты при дефолте заемщика выплачивает полную номинальную стоимость долга.
ЦБ РФ усилит банковский надзор – Набиуллина

Банковский надзор в РФ будет усилен, заявила глава ЦБ РФ Эльвира Набиуллина, на встрече с президентом РФ Владимиром Путиным в Ново-Огарево 24 июля.

"Второе важнейшее направление – это усиление банковского надзора. У нас должна быть устойчивая, здоровая банковская система, справедливая конкуренция среди банков. Это все позволит насытить наш рынок услугами, которыми смогут пользоваться граждане и предприятия", - сказала Набиуллина, месяц назад возглавившая Центробанк.

ЦБ с 1 сентября приступит к работе в качестве мегарегулятора, соответствующий закон в среду 23 июля подписал Путин. Центробанку передаются полномочия ФСФР по нормативно-правовому регулированию, контролю и надзору в сфере финансовых рынков, в том числе страховой, микрофинансовой деятельности, кредитной кооперации, деятельности рейтинговых агентств и по инвестированию средств пенсионных накоплений.

Сейчас ЦБ использует так называемый второй контур надзора, в который входят крупнейшие системнозначимые банки как на федеральном, так и на региональном уровне. Надзор курирует первый зампред ЦБ Алексей Симановский. Недавно Центробанку предложили воссоздать ОПЕРУ-2 по контролю за крупнейшими кредитными организациями.

НРД с 1 августа будет публиковать информацию ФСФР об эмиссии новых выпусков ценных бумаг

НКО ЗАО "Национальный расчетный депозитарий" (НРД), входящее в группу "Московская биржа", с 1 августа начинает публикацию информации Федеральной службы по финансовым рынкам (ФСФР) об изменениях, вносимых в реестр эмиссионных ценных бумаг регулятора, говорится в совместном сообщении НРД и ФСФР от 22 июля.

Предполагается, что НРД будет размещать информацию о принятых ФСФР решениях о регистрации выпусков ценных бумаг, аннулировании дополнительных кодов, регистрации отчетов об итогах выпуска и т.д.

До 31 июля информация будет публиковаться в тестовом режиме, а с 1 августа - в рабочем, говорится в сообщении.

"Данный проект является важным шагом на пути создания на базе НРД центра корпоративной информации, что соответствует общемировым тенденциям в этой области. Централизация и унификация процессов сбора, обработки и распространения корпоративной информации обеспечит российским и иностранным инвесторам уровень сервиса, удобства и оперативности получения достоверной информации, соответствующий международным стандартам", - подчеркивается в сообщении.

Кроме этого, НРД и ФСФР рассчитывают, что обмен информацией позволит существенно сократить издержки инвесторов, а также качественно и системно повысить уровень защиты прав и законных интересов владельцев российских ценных бумаг.

Соглашения об информационном взаимодействии было заключено между НРД и регулятором 29 декабря 2012 года.
Сотрудники ФСФР после присоединения к ЦБ переедут в новое здание

Сотрудники ФСФР после присоединения к структуре мегарегулятора переедут в новое здание, сообщил в интервью агентству "Прайм" 15 июля замминистра финансов России Алексей Моисеев.

"Национальный банковский совет (НБС) сейчас обсуждает вопрос о том, что ФСФР необходимо перевозить. По правилам ЦБ, сотрудники Банка Росси не могут делить здание с другими. И это разумно. А здание, в котором сейчас размещается ФСФР – это здание Росстандарта. И кто только его ни арендует. Кроме того, там нет закрытых каналов связи, а ЦБ передает чувствительную информацию только по закрытым каналам", - сказал Моисеев.

Моисеев сообщил, что Банк России тоже испытывает проблемы с размещением сотрудников – в частности, по его словам, высказывалось недовольство по поводу здания на Житной улице в Москве. "Вопрос о переезде стоит, и у него есть несколько измерений: первое - купить или снять? Второе – будет это ФСФР только, или ФСФР плюс кто-то, потому что у ЦБ тоже есть потребности", - сказал он.

Аналогичные вопросы мегарегулятору придется решать на уровне субъектов РФ. 
Полный текст интервью читайте в июльском выпуске обозрения в рубрике "ИНТЕРВЬЮ"  


Минфин РФ осенью подготовит первый пакет поправок в закон о мегарегуляторе

Минфин РФ осенью текущего года подготовит первый пакет поправок к закону о передаче ЦБ полномочий мегарегулятора, сообщил агентству "Прайм" замминистра финансов РФ Алексей Моисеев.

"Когда этот закон выходил из Госдумы, мы с депутатами договорились, что мы начинаем копить к нему замечания с тем, чтобы в эту осеннюю сессию вернуться к нему с поправками", - сказал он. 

Как уже сообщалось, закон, включающий в сферу ответственности Банка России все некредитные финансовые организации и создающий таким образом финансовый мегарегулятор, был подписан президентом РФ 24 июля и вступит в силу с 1 сентября 2013 года. 

"Проблемы будут точно, потому что речь идет о передаче 1800 функций, о колоссальном количестве контрагентов… Там есть большое количество вещей, которые, безусловно, тщательно прорабатывались, но именно теоретически. Как эта практика будет работать, мы должны будем посмотреть", - сказал Моисеев.

Центробанку передаются полномочия ФСФР России по нормативно-правовому регулированию, контролю и надзору в сфере финансовых рынков, в том числе страховой, микрофинансовой деятельности, кредитной кооперации, деятельности рейтинговых агентств и по инвестированию средств пенсионных накоплений. 

Возможные проблемы Минфин видит, в частности, в области надзора за инвестированием и формированием пенсионных накоплений. "Здесь были чисто теоретические упражнения, которые на этапе подготовки ко второму чтению в профильном комитете Госдумы "мозговым штурмом" прописывались. И дело не в том, что закон готовился в авральном режиме - у нас было достаточно времени подумать о ключевых вещах. Но мы никогда раньше не пробовали их менять", - сказал Моисеев.
Минюст зарегистрировал положение ФСФР о порядке раскрытия информации депозитарием

Министерство юстиции РФ 10 июля зарегистрировало положение Федеральной службы по финансовым рынкам о порядке раскрытия депозитарием информации о выплатах по ценным бумагам, говорится в сообщении ФСФР.

Документом определяется порядок, срок и объем раскрытия депозитарием, осуществляющим обязательное централизованное хранение ценных бумаг, информации о получении депозитарием подлежащих передаче доходов по ценным бумагам и передаче полученных выплат по ценным бумагам своим депонентам, которые являются номинальными держателями и доверительными управляющими – профессиональными участниками рынка ценных бумаг.

Кроме того, приказом уточняется установленная законом новая процедура выплат доходов по эмиссионным ценным бумагам, предполагающая передачу соответствующих денежных средств депозитарию, который, в свою очередь, распределяет их среди клиентов.

Приказ вступил в силу через 10 дней после официального опубликования.

Международные новости
	


По материалам Bloomberg (www.bloomberg.com), Financial Services Authority (www.fsa.gov.uk), United States Securities and Exchange Commission (www.sec.gov), Dow Jones Newswires, ПРАЙМ (www.1prime.ru), РИА Новости (www.ria.ru)
ЕЦБ ПОДТВЕРДИЛ НАМЕРЕНИЕ ДОЛГО НЕ ПОВЫШАТЬ СТАВКИ

Совет управляющих Европейского центробанка в четверг 1 августа подтвердил намерение не повышать основные ставки в течение длительного времени, сообщил глава ЕЦБ Марио Драги.

"Совет подтвердил, что ожидает сохранение ключевых ставок ЕЦБ на текущем или более низком уровнях в течение продолжительного периода времени", - сказал Драги на пресс-конференции.

В четверг 1августа совет управляющих ЕЦБ принял решение сохранить базовую процентную ставку на рекордно низком уровне 0,5% годовых. Ставка по депозитам сохранена на нулевом уровне, маржинальная ставка - на отметке 1%. Решение совпало с ожиданиями аналитиков.

Регулятор в начале прошлого месяца впервые дал ориентир по ставкам на длительную перспективу, чтобы помочь экономике еврозоны, которая находится в самой длинной за свою историю рецессии и никак не может окончательно побороть долговой кризис. ЕЦБ по-прежнему надеется на восстановление экономической активности еврозоны во второй половине текущего года. Тем не менее, экономическому прогнозу по еврозоне по-прежнему присущ понижательный риск, отметил Драги.

Европейский Центробанк не видит риска дефляции ни в одной стране еврозоны, заявил глава регулятора Марио Драги.

"Если мы определяем дефляцию как общее падение уровней цен по широкому спектру активов, секторов, то мы не видим дефляции ни в какой из стран еврозоны. Мы видим сокращение цен по определенным товарам или секторам, которые вызваны различными причинами", - сказал он на пресс-конференции в четверг, отвечая на вопрос, есть ли риск дефляции в некоторых странах региона единой европейской валюты.

Единый надзор за банками еврозоны заработает к сентябрю 2014 года - вице-президент ЕК

Единый механизм надзора за банками еврозоны должен начать работу в полном объеме к сентябрю 2014 года, говорится в заявлении от 19 июля вице-президента Еврокомиссии Олли Рена.

Ранее не исключалось, что этот механизм заработает в полную силу к середине будущего года.

В конце июня старший экономист ING Карстен Бржески не исключил, что механизм надзора начнет действовать лишь в сентябре-октябре 2014 года. Он напомнил, что ЕЦБ нужно около 12 месяцев после принятия всего необходимого законодательства для начала осуществления своих новых функций в области единого надзора. Изначально предполагалось, что нормативная база будет сформирована к марту текущего года.

В еврозоне, в рамках противодействия кризисным явлениям, формируется единая система надзора над банками, где центральную роль будет играть ЕЦБ. Регулятор может начать с надзора за системообразующими банками.

ФРС США сохранила базовую ставку на уровне 0-0,25% и объем выкупа активов в $85 млрд

Комитет по открытым рынкам Федеральной резервной системы США по итогам двухдневного заседания принял решение сохранить базовую процентную ставку на рекордно низком уровне в 0-0,25% годовых, говорится в пресс-релизе регулятора 31 июля.

Это решение совпало с ожиданиями большинства аналитиков.

Кроме того, Федрезерв подтвердил намерение продолжить выкуп гособлигаций и ипотечных бумаг на общую сумму 85 миллиардов долларов ежемесячно. При этом в релизе не говорится о возможных сроках сворачивания программы количественного смягчения.

Условия, при которых базовая процентная ставка будет удерживаться на текущем уровне, также остались без изменений: повышать ее не планируется до тех пор, пока безработица будет находиться выше отметки 6,5%, а инфляция будет ниже отметки в 2,5%.

При этом комитет отметил, что экономическая активность в стране в течение первого полугодия повышалась скромными (modest) темпами, хотя ранее Федрезерв определял рост экономики как "умеренный" (moderate).

Монетарные решения ФРС поддержали 11 из 12 членов комитета за исключением главы Федерального резервного банка Канзас-Сити Эстер Джордж (Esther L. George). По мнению Джорджа, продолжительное стимулирование экономики может привести к усилению рисков и финансовым дисбалансам в будущем.

Кандидатура нового главы ФРС США будет объявлена не ранее осени – газета

Американская администрация не намерена делать заявлений по поводу кандидатуры нового главы Федеральной резервной системы (ФРС) США до осени текущего года, сообщила 28 июля газета Washington Post со ссылкой на источник в Белом доме.

По информации издания, Барак Обама еще не принял окончательного решения, но уже сократил список возможных претендентов на должность руководителя агентства, выполняющего функции центрального банка США, до двух человек. Президент выбирает между заместителем председателя совета управляющих ФРС Джанет Йеллен и Лоуренсом Саммерсом - министром финансов США в администрации Билла Клинтона.

Йеллен с 2010 года является "вторым человеком" в ФРС, кроме того, она одной из первых среди высокопоставленных экономистов выступила в поддержку программ стимулирования. Саммерс, по оценке экспертов, пользуется личной поддержкой президента, так как, будучи главой Национального экономического совета, работал с ним над разработкой программы восстановления экономики после кризиса. Помимо этого оба кандидата пользуются широкой поддержкой в американских финансовых кругах, что делает выбор Обамы весьма затруднительным. 

Полномочия действующего главы ФРС Бена Бернанке истекают в январе 2014 года. Сам он неоднократно заявлял, что не хочет оставаться на новый срок. 

Ключевой задачей нового главы ФРС станет сохранение стабильной работы американской экономики после прекращения программы монетарного стимулирования.
Восстановление экономики США продолжается, но трудности все еще сохраняются - Бернанке

Восстановление экономики США в последние кварталы продолжается умеренными темпами, несмотря на существенное негативное влияние текущей налогово-бюджетной политики, говорится в опубликованном на сайте Федеральной резервной системы (ФРС) тексте выступления главы регулятора Бена Бернанке перед Конгрессом США 17 июля. 

Бернанке отметил постепенное восстановление на рынке труда и недвижимости и сохранение инфляции ниже целевого показателя в 2%, однако подчеркнул, что проблемы в этих сферах все еще сохраняются. "Рынок недвижимости внес значительный вклад в рост экономической активности в стране <…> Условия на рынке труда постепенно улучшаются <…> Однако, несмотря на достигнутые успехи, ситуация с занятостью остается неудовлетворительной, уровень безработицы по-прежнему намного выше долгосрочного стабильного уровня, а показатели по неполной занятости и долгосрочной безработице по-прежнему слишком высоки", - сказал глава регулятора. 

Большинство членов Комитета по открытым рынкам ФРС США полагают, что реальный рост ВВП начнет ускоряться во второй половине текущего года, достигнув к 2015 году 2,9-3,6%. Уровень безработицы, как прогнозируют члены регулятора, к концу 2015 года сократится до 5,8-6,2%, что ниже целевого показателя в 6,5%. 

"Если реальные показатели в целом совпадут с этими прогнозами, мы полагаем, что будет уместно начать сокращение темпов ежемесячного выкупа активов с рынка позже в текущем году. И если последующие данные продолжат подтверждать наблюдаемое экономическое улучшение и стабилизацию роста потребительских цен, мы продолжим постепенно уменьшать объемы программы QEIII в первой половине следующего года, полностью свернув программу в середине 2014 года", - отметил Бернанке. 

В то же время глава ФРС подчеркнул, что все шаги регулятора по корректировке программы экономического стимулирования будут зависеть от макроэкономических показателей и темпов восстановления американской экономики. "Я подчеркиваю, что, так как объем выкупа активов с рынка зависит от экономических и финансовых условий, программа стимулирования ни в коем случае не следует по заданному курсу", - добавил Бернанке.

Индексы Dow Jones и S&P 500 превысили исторический максимум на заявлениях главы ФРС

Американские фондовые площадки завершили четверг 11 июля ростом на фоне заявлений главы Федрезерва Бена Бернанке относительно дальнейшей монетарной политики регулятора, индексы Dow Jones и S&P 500 превысили исторические максимумы, свидетельствуют данные бирж.

Промышленный индекс Dow Jones повысился на 1,11% и составил 15460,92 пункта. Индекс широкого рынка S&P 500 вырос на 1,36% - до 1675,02 пункта. Высокотехнологичный NASDAQ увеличился на 1,63%, достигая 3578,30 пункта.

Накануне Бернанке сообщил о намерениях Федрезерва сохранять процентные ставки в США на низком уровне для стимулирования темпов восстановления американской экономики.
Политика Федрезерва способствует укреплению экономики США, считают в МВФ

Мягкая монетарная политика Федрезерва способствует восстановлению экономики США, говорится в июльском докладе Международного валютного фонда. 

Регулятор отмечает улучшение ситуации на рынке труда и в строительном секторе, благодаря благоприятным финансовым условиям, созданным в рамках политики количественного смягчения ФРС. 

Учитывая быстрый темп оздоровления налогово-бюджетной сферы, МВФ прогнозирует годовой темп роста экономики страны в текущем году на уровне 1,7%. В 2014 году фонд ожидает ускорения темпов роста до 2,7%. Уровень безработицы в США останется стабильным в текущем году и будет постепенно снижаться в 2014 году. Ожидается также, что темпы инфляции немного ускорятся, но останутся ниже целевой отметки в 2%, установленной Федрезервом.

"Говоря о будущем, Федрезерв должным образом отметил, что собирается сохранять высокий уровень стимулирования в течение значительного времени, чтобы обеспечить укрепление экономики", - отмечается в релизе.

Несмотря на это, МВФ отмечает наличие рисков, связанных со слишком резким сокращением бюджетного дефицита и секвестром бюджета, которые могут привести к снижению темпов роста не только в краткосрочной перспективе, но и в более длительной.


Экономика Греции приходит в себя, но программа помощи вновь дефицитна

Греция, страна еврозоны, получающая крупнейшую внешнюю помощь от Евросоюза и Международного валютного фонда (МВФ) среди стран региона единой валюты, хоть и не без препятствий, но идет к восстановлению своей экономики, хотя в программе ее внешней финподдержки уже опять нарисовалась дыра - на этот раз в 4 миллиарда евро, свидетельствуют слова источника в руководстве Евросоюза.

Пресс-секретарь ЕК Саймон О’Коннор сказал журналистам в пятницу 26 июля, что рабочая группа Еврогруппы на основе рекомендаций "тройки" (представителей ЕЦБ, МВФ и ЕК) решила, что Греция выполнила все условия кредиторов, необходимые для восстановления экономики страны в соответствии с ранее утвержденным планом. Если страна отклоняется от заданных макроэкономических целей, кредиторы требуют принятия дополнительных мер, к примеру, по сокращению расходов бюджета. Без выполнения макроэкономического плана невозможно предоставление траншей кредитов Греции. 

Рабочая группа Еврогруппы в пятницу окончательно одобрила выделение порции займа стране в общем объеме 4 миллиарда евро. Это решение задерживалось. Средства будут перечислены, как только в государстве завершаться необходимые национальные процедуры - как ожидается, это произойдет в понедельник, добавил О’Коннор. 

Положительное решение рабочей группы Еврогруппы о транше от еврозоны невозможно без положительного заключения "тройки" об исполнении Грецией требований кредиторов по восстановлению экономики.

"Программа идет по намеченной колее. Прогресс наблюдается по всем направлениям, хотя не везде он такой, как бы хотелось "тройке", - сказал журналистам источник в руководстве ЕС, знакомый с ситуацией. Оптимизация бюджета идет хорошими темпами, а вот в области структурных реформ требуются дополнительные усилия, следует из его слов.

Прогресс в сокращении бюджетного дефицита, надежды на возврат в следующем году экономического роста в Греции и на хорошую приватизацию не помещали обнаружиться в программе финпомощи дефициту примерно в 4 миллиарда евро. Недостаток, исходя из информации источника, наблюдается в программе по статьям поддержки бюджета Греции. 

По словам источника, программа помощи профинансирована полностью на данный момент лишь до июля 2014 года. Однако 4 миллиарда евро - не громадная цифра, поэтому будет возможно найти путь погашения такого дефицита, считает он. 

Собеседник журналистов сообщил, что в настоящее время у Греции остается неизрасходованными примерно 10 миллиардов евро от лимита средств, которые международные кредиторы выделяют на поддержку банков страны. Представитель руководства ЕС не стал опровергать возможность направления этих денег на покрытие дыры в программе финпомощи. 

Тем не менее, не факт, что этот остаток не будет использован самими банками. Размер потребности кредитных институтов Греции в капитале будет известен в начале следующего года по итогам стресс-тестов, отметил источник. Поэтому лишь в следующем году станет понятно, останутся ли деньги в лимите финподдержки банков.
интервью
	


ЖАРКОЕ ЛЕТО-2013 ДЛЯ ФИНАНСОВОГО РЫНКА РОССИИ

Правительство РФ готовит масштабные реформы рынка страхования и пенсионных накоплений, параллельно финансовые власти уже задумались о том, как исправить не вступивший пока в силу закон о создании мегарегулятора на финансовом рынке.

Реформы полностью поменяют лицо российского страхового рынка: так, привычное всем ОСАГО через семь лет может приказать "долго жить", а потребители финансовых услуг получат своего омбудсмена уже в следующем году.

То есть, нынешнее лето, как и весь год, для заместителя министра финансов России Алексея Моисеева, который курирует эту сферу, стало действительно жарким. Накануне своего короткого отпуска Моисеев рассказал в интервью корреспонденту агентства "Прайм" Миле Кузьмич, какие новшества Минфин готовит для финансового рынка уже к этой осени.

- Алексей Владимирович, вы стали замминистра финансов в июле прошлого года, то есть, ровно год назад, и, наверное, можете подвести итоги: зачем вы пришли в Минфин, удалось ли реализовать то, что вам хотелось? Может быть, расскажете, кто вас пригласил, и как вы на это решились?
- Насколько успешной была моя работа - не мне судить, но то, что я ни разу не пожалел о том, что я пришел, - это точно. Надеюсь, что мои начальники тоже не пожалели, что позвали. Сразу отвечу на последний вопрос - позвал меня Антон Германович (Силуанов). Позвонил, пригласил на встречу и озвучил предложение, от которого я не смог отказаться.

- Вы сразу согласились?
- Я сразу согласился. Такое предложение бывает раз в жизни, и отказываться было нельзя, я считаю. 18 июля начал работать и с тех пор получаю от этого большое удовольствие.

Когда работаешь на финансовых рынках, кажется, что надо подкрутить здесь, здесь и здесь - и все будет намного лучше и понятнее. А когда начинаешь работать с другой стороны - как чиновник, то понимаешь, что ситуация существенно многограннее.

Самым серьезным испытанием для меня было создание мегарегулятора на финансовом рынке. (Президент РФ подписал соответствующий закон 23 июля и он вступает в силу с 1 сентября – ред).

- Удивительно, как удалось меньше чем за год принять такой большой закон.
- За полгода. Здесь надо отдать должное скоординированной работе всех: в первую очередь департамента финансовой политики Минфина, Банка России, ФСФР, юристов администрации президента, Госдумы, аппарата правительства...

- А вы не разделяете опасений некоторых экспертов, которые ждут проблем в регулировании финансового рынка в связи со скоростью принятия решений?
- Проблемы будут точно, потому что речь идет о передаче 1800 функций, о колоссальном количестве контрагентов... Там есть большое количество вещей, которые, безусловно, тщательно прорабатывались, но именно теоретически. Как эта практика будет работать - мы должны будем посмотреть.

Например, страховой надзор недавно передавался (в ФСФР), и там были отработаны основные вещи.

А если говорить о пенсионном рынке - было принято решение разделить надзор за инвестированием и формированием пенсионных накоплений. Здесь были чисто теоретические упражнения, которые на этапе подготовки ко второму чтению в профильном комитете Госдумы "мозговым штурмом" прописывались.

И дело не в том, что закон готовился в авральном режиме, - у нас было достаточно времени подумать о ключевых вещах. Но мы никогда раньше не пробовали их менять.

Сложность была также в том, что Банк России не является частью правительства, и надо было продумывать механизм взаимодействия между правительством и ЦБ. В законе есть целый ряд блоков, которые, несмотря на то, что на них потратили очень много времени, мы не знаем, как они будут работать.

Когда этот закон выходил из Госдумы, мы с депутатами договорились, что мы начинаем копить к нему замечания с тем, чтобы в эту осеннюю сессию вернуться к нему с поправками.

- Например, решить вопрос о защите прав потребителей финансовых услуг? Вы весной это обсуждали, но решение не было принято.
- Это концептуальная вещь, мы стоим на этих позициях. Но появились замечания юристов, и мы в какой-то момент поняли, что не успеваем все проработать. Это одна из тем, к которым мы обязательно вернемся, - особенности защиты прав потребителей финансовых услуг. 
Во-первых, мы предлагаем создание финансового омбудсмена. Проект уже на финишной стадии подготовки.

- Когда заработает финансовый омбудсмен? Именно на него будет возложена функция защиты потребителей?
- Заработает предположительно с 1 января 2014 года. Документ находится в аппарате правительства, и сейчас все более-менее согласовано. Но омбудсмен - дело добровольное. Он разбирается в ситуации, руководствуясь законами, но для него важна не столько буква закона, сколько общие понятия.

В то же время мы не можем лишить граждан права на судебную защиту. И мы, безусловно, должны прописать особенности защиты прав потребителей в специальных законах, которыми будет руководствоваться суд.

Элементы уже прописаны в законе о потребительском кредите, который внесли депутаты Госдумы - мы над ним совместно работали. Была у нас попытка прописать эти вещи в законе об основах страхового дела, но юристы стали указывать нам на определённые проблемы, и мы решили провести более широкое общественное обсуждение с потребителями.

Еще одна проблема связана с применением санкций. В ФСФР руководители и заместители руководителя региональных отделений имеют право принять меры административного воздействия. В ЦБ это не так. Мы сейчас промежуточную структуру прописали, надо посмотреть, как она будет работать.

Когда речь идет о наказаниях, хочется это максимально централизовать, чтобы не было перегибов на местах. С одной стороны, надо, чтобы не было аврала наверху, а с другой стороны, чтобы не было слишком далеким делегирование, чтобы люди, которые принимают решения, понимали свою ответственность.

- Сами санкции планируется ужесточать?
Мы планируем вернуться к этому осенью и прописать детально варианты санкций для ФСФР. Сейчас у них есть только "пушка" в виде предписаний и штрафов. Бывают случаи, когда "пушка" - это то, что надо. Но иногда приходится палить из нее по мельчайшим нарушениям, а иногда по очень серьезным.

Образно говоря, у них нет ни "рогатки", ни "атомной бомбы". Мы попытались это поменять, но столкнулись с большим количеством проблем, связанных с кодификацией нарушений и оставили на потом.

- Передача в ЦБ полномочий ФСФР не потребует переезда и самой службы в новое здание?
- Национальный банковский совет (НБС) сейчас обсуждает вопрос о том, что ФСФР необходимо перевозить. По правилам ЦБ, сотрудники Банка Росси не могут делить здание с другими. И это разумно. А здание, в котором сейчас размещается ФСФР, - это здание Росстандарта. И кто только его не арендует. Кроме того, там нет закрытых каналов связи - а ЦБ передает чувствительную информацию только по закрытым каналам. Плюс у самого ЦБ есть проблемы с размещением - в частности в их здании на Житной улице.

Вопрос о переезде стоит, и у него есть несколько измерений. Первое - купить или снять? Второе - будет это ФСФР только, или ФСФР плюс кто-то, потому что у ЦБ тоже есть потребности. Вопрос также остро встал в регионах. Думаю, сейчас будет некоторый "риэлтерский бум" за деньги ЦБ.

- Планируете изменения в страховом секторе? Министр экономического развития Алексей Улюкаев говорит, что в России обязательное страхование избыточно. Вы с ним не согласны?
- Я с ним согласен. Более того, мы внесли в правительство концепцию развития страховой отрасли - она сейчас проходит согласование, и, насколько я понимаю, скорее, будет поддержана, где мы предлагаем поэтапный отказ от обязательных видов.

- От всех существующих?
- От всех вообще. Кроме таких агентских видов, как ОМС, - это не страхование по сути. Но имейте в виду, что это стратегия до 2020 года. То есть, не в следующем году это будет, и не через следующий...

Больше всего скандалов связано именно с обязательными видами страхования. Нет ни одного обязательного вида страхования, где какая-то из сторон была бы довольна тарифом. Мы хотим от этого отойти и прийти к полному отказу от обязательного страхования.

В концепции проводится анализ страхового рынка и делается вывод о том, что есть экстенсивный путь развития, а есть интенсивный. Экстенсивный путь - это когда мы выделяем все больше и больше обязательных видов, фиксируем по ним тариф... этот путь, как показал рынок ОСАГО, тупиковый.

Интенсивный путь, как мы предполагаем, - это развитие общественной культуры страхования. Чтобы люди страховали ответственность свою вообще - не просто ОСАГО, или еще какую - соседа залил, например, - а любую.

- Как тогда вы будете стимулировать добровольные виды?
- Есть несколько подходов к этому. Один из них - это так называемый вмененный вид страхования, когда в законе указано, что риск должен быть застрахован. И все, точка. Как вы это застраховали, где, какой у вас полис - только против этого риска, или комбинированный - это ваше личное дело.

Второй вариант отчасти связан с бюджетом. Если что-то происходит, правительству надо держать себя в руках и не выдавать деньги тем, кто пострадал от того или иного негативного события. Чтобы если, допустим, какой-то завод что-то разлил, от этого пострадало и большое количество людей, они впаяли заводу иск - и он разорился. Надо довести до этого пару раз, и, я думаю, все застрахуются.

У нас, к сожалению, получается иначе: виноват один, а платит другой: виновато предприятие, предприниматель, а платит бюджет. Мы в Минфине с таким подходом, естественно не согласны.

Первая ласточка - это тарифный коридор по ОСАГО. Мы прописали в проекте закона об ОСАГО, который прошел первое чтение в Госдуме, что отказываемся от всех коэффициентов. Осенью будет еще одна большая тема - доведение его до второго чтения. Активное общественное обсуждение проведем.

Многие говорят: отпустишь тариф - цены будут повышаться. А я не уверен в этом совершенно. Практика показывает, что иногда цены очень высокие, а иногда - очень низкие и начинается демпинг.

На самом деле, когда мы говорим об отмене регулирования тарифов, нас предупреждают, с одной стороны, общество защиты прав потребителей, которые боятся, что тариф вырастет, а с другой стороны, страховщики, которые боятся, что цены рухнут. Поэтому мы вводим тарифный коридор: мы хотим на первом этапе ограничить движение и вверх, и вниз.

- Тарифы для перевозчиков в этом году планируете пересматривать?
- Я не хочу говорить, что будем менять тарифы. Когда они образовывались, это был результат компромисса между всеми интересами. Все началось с трагедии на теплоходе "Булгария", когда было огромное количество человеческих жертв и компания, у которой за душой ничего.

Сильнее всего на тариф жалуются именно небольшие перевозчики. И здесь есть над чем подумать, например, с точки зрения совмещения лицензий.

Сейчас по закону требуется купить страховку на каждый вид лицензии, а у перевозчика их может быть несколько для разных перевозок. Мы могли бы не заставлять людей покупать несколько лицензий. С учетом того, что этот год стал тяжелым для перевозчиков в том смысле, что нагрузка на них резко выросла: им надо устанавливать тахографы, ГЛОНАСС...

Если говорить о тарифах - то мы, Минфин, Минтранс и Союз перевозчиков, договорились о том, чтобы принимать решения по этому поводу, когда появятся данные за второй квартал по фактической убыточности. Система будет работать, только когда тарифы экономически обоснованы. С точки зрения теоретических расчетов, я думаю, были сделаны правильные расчеты, а с точки зрения эмпирики - сейчас она появится, и будем смотреть, есть ли необходимость присматривать или нет. 
- Тоже осенью?
-Мы дали месяц всем участникам на обработку данных и договорились встретиться в августе.

- В целом к страховщикам будут повышаться требования? Даже глава ФСФР Дмитрий Панкин жаловался на их "жуликоватый имидж".
- Он - надзор, ему виднее. Но, безусловно, надзор на финансовом рынке будет усиливаться. И глубина надзора и неизбежность наказания за преступления. И здесь принято концептуальное решение переходить в пруденциальный надзор.

Сейчас отправлен на доработку Госдумы закон об актуарной деятельности. Это еще один наш большой приоритет. Принципы актуарной деятельности в России очень важны, потому что надзор за страховыми компаниями и пенсионными фондами без актуариев невозможен - оценка стоимости их будущих обязательств может быть основана только на математических актуарных моделях.

Сейчас надзор у нас - это надзор за соблюдением формальных требований. В частности, требование о безубыточности пенсионных фондов на конец года связано с тем, что мы по большому счету не знаем, что там происходит с точки зрения соответствия активов их обязательствам.

Пруденциальный надзор позволит разбираться в каждом конкретном случае и ослабить существующие методы надзора, которые загоняют их в очень жесткие рамки, и, по сути, лишают экономику тех самых длинных средств, о которых постоянно говорят. Средства инвестируются в короткие бумаги, чтобы соответствовать этим формальным требованиям.

- Обсуждался вопрос о создании мегасанатора на базе АСВ, приняты какие-то решения?
- Между собой мы его называем мегаликвидатор. Вопрос о том, имеет ли смысл санировать пенсионные фонды и страховые компании, остается открытым.

Что касается пенсионных фондов - все прописано в законопроекте о гарантировании пенсионных накоплений. Там предлагается, что фонд создает внутренний резерв, и если его не хватает, чтобы соответствовать надзорным требованиям, фонд передается АСВ. Если находится частный фонд, который хочет все это выкупить, - накопления переводятся туда. Если не находится - АСВ добавляет денег до номинала и передает в ПФР.

- Если это произойдет, граждане должны будут оставаться в ПФР или смогут выбрать другой фонд? Возможность перехода из одного фонда в другой ведь будут ограничены - раз в пять лет?
- Вопрос открытый. Но с точки зрения поддержания стабильности системы, может быть, надо этот срок оставлять таким, как он есть. Законопроект мы готовимся внести в правительство, он в принципе согласован более-менее со всеми ведомствами.

У нас есть концептуальные разногласия с Минтрудом, который вообще считает такой подход не очень справедливым по отношению к людям. Но мы исходим из практической целесообразности: если мы хотим, чтобы эти деньги были длинными, они должны быть такими по сути. 
Возможность неограниченного перехода из одного НПФ в другой и недопустимость отрицательного финансового результата на конец года - это два главных фактора, которые сдерживают появление длинных инвестиций.

- О длинных деньгах говорят очень много - без них не будет развития финансового рынка. Не будет его и без внутреннего частного инвестора. Как вы собираетесь его поощрять?
- Это очень важная часть, мы плотно работали с Сергеем Дмитриевичем Шаталовым по этому вопросу, и здесь два больших блока. Первый - освобождение от налогообложения индивидуальных инвестиций. Очень хороший инструмент - индивидуальные инвестиционные счета. На рынке должны быть спекулянты, которые ежедневно торгуют, иначе нет ликвидности, нет функций для определения справедливой цены. А без этого нет рынка.

Второй большой блок - компании накопительного страхования жизни. Когда мы начинали этим заниматься, я с удивлением узнал, что компании накопительного страхования жизни сразу, как только они начинают собирать премии, инвестируют в длинные продукты в отличие от НПФ. Потому что НПФ должны показывать доходность ежегодную и стараются осторожничать.

Именно здесь - в накопительном страховании жизни - у нас может быть рывок. Но сейчас в налоговом смысле они ущемлены.

- Вас не пугает, что раньше с помощью накопительного страхования жизни создавались серые зарплатные схемы?
- Мы уже знаем это, уже научились. Мы готовим радикальную реформу рынка добровольного пенсионного страхования, в результате которой между пенсионным фондом и компанией накопительного страхования жизни не будет разницы в плане налогообложения. Но мы говорим, что надо копить 10 лет, а потом получать 10 лет. Только тогда получается налоговая льгота.

- Налоговых льгот будет достаточно для развития рынка?
- Нет, недостаточно. Нужна дополнительная работа, в первую очередь просветительская. Самое главное - читать со всех экранов цитаты из стратегии развития пенсионной системы: "Уважаемые граждане РФ, ваша пенсия будет достойной по отношению к вашей зарплате, только если вы получаете среднюю зарплату или ниже. То есть, в текущих ценах - 30 тысяч рублей.

Если вы получаете больше - государственная пенсия покажется вам пособием по крайней бедности". Распределительная пенсия не может быть большой, и государство об этом честно сказало. Если человек получает большую зарплату и хочет сохранить высокий уровень жизни в старости - он должен копить.

 

 тема номера 
	


Финансовая G20 договорилась быть более предсказуемой

Финансовая G20 по итогам двухдневного заседания в Москве (18-19 июля) подтвердила принятое на прошлой встрече решение воздерживаться от конкурентного ослабления валют и дала новое обещание - тщательно выверять и разъяснять политику количественного смягчения, которую используют регуляторы для стимулирования роста. 

Участники встречи также обсудили и другие проблемы, накопившиеся в мировой экономике за последнее время: уклонение транснациональных компаний от налогов, нехватку долгосрочных инвестиций, вялый рост и местами высокую безработицу.

Недостаток конкретных решений финансовая G20 компенсировала одобренными планами, которые в ближайшем и не самом ближайшем будущем должны будут эти проблемы решить.

СМЯГЧАЙТЕ, НО ПРЕДУПРЕДИТЕ ЗАРАНЕЕ

Повестку дня финансовой G20 во многом определила крайне острая реакция рынков на сигналы из США по поводу проводимой ФРС программы количественного смягчения (QE). Заявления, сделанные главой ФРС Беном Бернанке в июне, были восприняты инвесторами как подтверждение слухов о грядущем сворачивании программы QE и заставили их понервничать. Июльское выступление, напротив, свидетельствовало в пользу продолжения стимулирующей денежно-кредитной политики и несколько успокоило рынки. Выступая на текущей неделе перед Конгрессом США и Банковским комитетом Сената страны, глава ФРС подтвердил, что регулятор готов к корректировке программы количественного смягчения, если будут достигнуты целевые экономические показатели. Вместе с тем, по его словам, слишком рано судить о вероятности сокращения объемов QEIII в сентябре.

Примечательно, что сама политика денежного смягчения особых нареканий у финансовой G20 не вызывает. 

"На этапе стагнирования экономик денежное смягчение оправдано, оно же не приводит к росту инфляции. Инфляция достаточно стабильна, и количественное смягчение не приводит даже к тем потолкам инфляции, на которые рассчитывают денежные власти", - сказал российский министр финансов Антон Силуанов по итогам встреч финансовой "двадцатки".

При этом он напомнил о реакции рынков на заявление американских финансовых властей о намерении начать программу сворачивания, которое привело к панике на рынках капитала и серьезному оттоку средств из развивающихся экономик. 

Что касается России, новое руководство ЦБ РФ запускает свой вариант количественного смягчения – расширение возможностей рефинансирования банков. В частности на совете директоров ЦБ по ставкам было принято решение начать проведение аукционов по предоставлению банкам кредитов, обеспеченных нерыночными активами по плавающей ставке, привязанной к базовой ставке репо.

Поэтому финансовая G20 выступает исключительно за предсказуемость изменений в денежно-кредитных политиках в первую очередь стран-эмитентов резервных валют (ЕС и США).

По итогам встречи министры финансов и главы центробанков G20 договорились тщательно выверять и четко разъяснять изменения в денежно-кредитной политике, напомнив о том, что длительные периоды количественного смягчения влекут за собой дополнительные риски и негативные побочные эффекты.

РОСТ ВАЖНЕЕ ЭКОНОМИИ

Министры финансов с сожалением признали, что продолжается как замедление роста в некоторых крупных странах с развивающейся экономикой, так и рецессия в еврозоне. 

"Как и ранее, восстановление мировой экономики остается хрупким и неравномерным, безработица продолжает оставаться высокой во многих странах", - говорится в коммюнике. 

Именно поэтому впервые в Москве прошло совместное заседание министров финансов и министров труда, которые решили объединить усилия по борьбе с безработицей с целью стимулировать экономический рост.

В отличие от заявлений в предыдущие годы, в этот раз призывы к бюджетной консолидации и сокращению уровней дефицита и госдолга звучали гораздо тише. "Наблюдается прогресс в разработке надежных, амбициозных и среднесрочных страновых фискальных стратегий. Эти стратегии будут достаточно гибкими и будут учитывать краткосрочные экономические условия с тем, чтобы поддерживать экономический рост и создание рабочих мест", - так звучит формулировка, вошедшая в итоговое коммюнике. 

Не далее чем три месяца назад европейские страны призывали ввести жесткие ориентиры по уровню долга: установить единую планку снижения долга до 90% ВВП. Однако это предложение не прошло в апреле, как, впрочем, и в этот раз, ни о каких целевых ориентирах участники встреч так и не договорились. 

ИНВЕСТИРОВАТЬ НАДОЛГО И МНОГО

"Мы подтверждаем важность долгосрочного финансирования инвестиций, в том числе в инфраструктуру и малые и средние предприятия в целях устойчивого роста создания рабочих мест", - говорится в итоговом документе.

Россия, приняв на себя председательство в G20, заявила, что одной из ключевых тем этого года станет финансирование инвестиций как один из основных способов стимулирования роста национальных экономик. В последнем коммюнике эта тема приобрела конкретные очертания. 

"Мы ожидаем совершенствования регулярной работы многосторонних банков развития для разработки новых подходов в целях оптимизации использования существующих ресурсов, в том числе посредством использования частного капитала, и для укрепления их кредитоспособности", - отмечается в коммюнике.

В частности, министры финансов несколько раз подчеркивают важность инвестиций в инфраструктуру. России есть что сказать своим странам-партнерам на эту тему: в этом году РФ планирует распечатать Фонд национального благосостояния (ФНБ) и направить 450 миллиардов рублей из его средств на инфраструктурные проекты: строительство высокоскоростной железнодорожной магистрали Москва – Казань, ЦКАД и развитие Транссиба и БАМа.

НАПОЛНИТЬ БЮДЖЕТЫ ЗА СЧЕТ УКЛОНИСТОВ

Другим резервом, который должен помочь странам улучшить свое экономическое положение, может стать модернизация системы налогообложения, причем не в отдельных странах, а во всей "двадцатке". 

Организация экономического сотрудничества и развития (ОЭСР) предлагает за 1,5-2 года создать международные налоговые правила для предотвращения размывания налоговой базы и выводу прибыли из-под налогообложения. План действий по борьбе с уклонистами, в первую очередь, в IT-сфере, ОЭСР представила главам минфинов G20 в пятницу 19 июля.

Толчком к подобным разработкам стали громкие скандалы с такими транснациональными корпорациями, как Google и Apple.

План действий, по словам генерального секретаря ОЭСР Анхеля Гурриа включает 15 пунктов и позволит странам выработать стандарты для предотвращения вывода прибыли из-под налогообложения. Он отмечает, что подобные действия не будут препятствовать инвестициям, однако создадут большую юридическую защиту для компаний, в том числе транснациональных.

План предусматривает борьбу с законодательным различием в системах налогообложения разных стран и с так называемыми "налоговыми гаванями". "Мы хотим сократить различия между странами в получении прибыли и странами уплаты налогов", - отметил Гурриа в пятницу. 

В то же время речь не идет об установлении единых налоговых ставок, это каждое государство будет делать самостоятельно. ОЭСР предполагает сформировать базисное соглашение по избежанию двойного налогообложения, которое будет не двусторонним, как сейчас, а многосторонним. Сейчас, по словам Гурриа, в мире подписано более 4 тысяч соответствующих соглашений между странами. Он отметил, что конвенция позволит не перезаключать все 4 тысячи соглашений, а ограничиться лишь присоединением к этому документу. 

Кроме того, предлагается перейти к автоматическому обмену налоговой информацией, который сейчас осуществляется в основном также на двусторонней основе.

У НАС ЕСТЬ ПЛАН

Финансовая G20 на этой встрече отличилась тем, что одобрила рекордное число планов работы: и по налогам, и по инвестициям, и по финансовому регулированию. 

Не ограничиваясь этим, она пообещала подготовить к саммиту лидеров в сентябре всеобъемлющий Санкт-Петербургский план действий, который с одной стороны должен подвести итоги российского председательства в G20, а с другой стороны наметит новые перспективы работы для этого клуба ведущих стран мира.

Пока существуют лишь общие представления о том, что войдет в этот план действий, однако уже заявляется о том, что он станет одним из ключевых итоговых документов, который должен быть одобрен на саммите в Санкт-Петербурге.

"Мы согласились, что в целях усиления нашего потенциала роста в среднесрочном периоде Санкт-Петербургский план действий должен включать ряд всесторонних структурных реформ, с помощью которых возрастет производительность труда, вовлеченность рабочей силы и уровень занятости", - отмечается в коммюнике.

ОБНОВЛЕННЫЙ ДОКЛАД ОТ БАЗЕЛЬСКОГО КОМИТЕТА ОЖИДАЮТ К СЕНТЯБРЮ

Финансовая G20 ожидает, что Базельский комитет по банковскому надзору закончит работу по недостающим компонентам "Базеля III", в частности, по коэффициенту левереджа к началу 2014 года, по коэффициенту чистого стабильного финансирования - к концу 2014 года, говорится в коммюнике по итогам встречи.

"С момента нашей апрельской встречи наблюдается дальнейший прогресс в укреплении стабильности финансовой системы - еще несколько юрисдикций приняли окончательное правило, внедряющее "Базель III", те, кто не принял окончательные правила регулирования, обязались сделать это как можно скорее в 2013 году", - говорится в документе.

Финансовая "двадцатка" ожидает, что Базельский комитет обновит доклад о достигнутых результатах к саммиту лидеров в Санкт-Петербурге.

Как отмечалось в итоговом коммюнике участников саммита финансовой "двадцатки" в Вашингтоне в апреле текущего года, половина государств-участников группы "двадцати" окончательно подготовила законодательство, регулирующее введение новых стандартов достаточности капитала банков (пакет "Базель III"), остальные члены группы планируют сделать это как можно скорее в текущем году.

Банк России введет стандарты "Базель III" для расчета достаточности капитала с 1 января 2014 года. Крупные американские кредитные организации начнут выполнять требования пакета "Базель III" также с 2014 года, однако для небольших банков переходный период будет на год дольше.

Инфраструктура 
	


Московская биржа за год стала другой

В конце июня исполнился ровно год, как председателем правления Московской биржи стал Александр Афанасьев. Он встретил нас в своем кабинете на Большом Кисловском, интерьер которого остался нетронутым со времен первого главы ММВБ.

Новый руководитель предпочел начинать карьеру не с обновления своего кабинета, а сосредоточиться на более глобальных задачах, поставленных перед ним акционерами, а именно - создании принципиально новой биржи в стране. Что удалось сделать за первый год работы на посту главы биржи Александр Афанасьев рассказал в интервью агентству "Прайм". Беседовала Елена Елина.

- Александр Константинович, можно ли подвести первые итоги деятельности на посту главы биржи: что удалось, что не очень получилось, что еще предстоит сделать? Какие задачи ставили акционеры перед менеджментом? 
- Акционеры ставили передо мной задачу за этот год создать во многом новую биржу, и другого пути у нас не было. Объединение двух бирж - это не математическое соединение двух структур, а создание принципиально новой компании, новой команды, и, самое главное, новой культуры. Задача была не из простых.

К тому же внешние условия оказались на самыми благоприятными: рынок акций находился в состоянии стагнации, а Лондонская фондовая биржа за 2011 и начало 2012 года стала очень сильным конкурентом. Это потребовало от нас достаточно быстрых действий по проведению реформ.

Конечно, было бы комфортнее заниматься исключительно объединением бирж: унифицировать процедуры, строить единую команду, утрясать организационные процессы и так далее и годика через два начать реализацию новых проектов. Но мы не могли позволить себе такую роскошь.

Поэтому у нас одновременно шел процесс интеграции и запуск новых проектов. Причем, проекты были самые сложные, в том числе и потому, что мы являемся первопроходцами по ним в России. Так, вывод иностранных акций на биржу, запуск фьючерсов на иностранные акции, начало торгов первым биржевым фондом (ETF) - все это мы делаем первый раз в России.

Это не говоря о том, что в нашей стране впервые построен центральный депозитарий, централизован клиринг на всех рынках, реализуется режим расчетов Т+... Мы меняем бизнес-модель фондового рынка и каждого из участников на нем. Это все действительно тектонические сдвиги.

- Удалось биржу сделать другой за этот год?
- Да, биржа действительно стала другой. Нам удалось реализовывать очень амбициозные планы. Мы практически каждый месяц выводим на рынок новый продукт или занимается долгосрочными задачами, которые раньше ни одна из бирж не решала. Интегрировалась и объединилась команда.

Правда, еще не до конца интегрировалась и выработалась новая культура, по крайней мере, не на всех уровнях управления. Очень огорчаюсь, когда вижу, что этого еще нет, но новая культура, безусловно, формируется, просто это более долгий период.

- У вас действительно в последнее месяцы было запущено огромное количество новых инструментов, в том числе на срочном рынке, в частности, фьючерсы на акции крупнейших немецких эмитентов. Deutsche Börse не планирует торговать фьючерсами на российские акции?
- Планирует, и мы обсуждаем сейчас с Deutsche Börse кросс-листинг наших продуктов.

- Какие это будут инструменты?
- Мы ведем переговоры не о фьючерсах на отдельные акции. Интерес немецких участников рынка больше прикован к более ликвидным нашим продуктам срочного рынка - индексным и валютным деривативам.

- Как скоро этого можно ожидать?

- Достаточно скоро. Осталось уточнить некоторые технические и тарифные моменты. По крайней мере, до конца года это возможно.

- А Московская биржа будет расширять линейку фьючерсов на немецкие активы?
- Возможно, что да. Ведь нашим клиентам часто интересны ликвидные инструменты и те продукты, которые декоррелируют с российским рынком, то есть которые могут двигаться разнонаправленно по отношению к российским активам. Такие продукты дают возможность отечественным инвесторам выстраивать более интересные модели и стратегии.

- А нет переговоров об обмене акциями или вхождению Deutsche Börse в капитал Московской биржи?
- На сегодняшний день таких переговоров не ведется.

- В конце апреля на Московской бирже был запущен первый иностранный ETF на российские еврооблигации. Когда на бирже начнут торговаться российские ETF, все ли для этого готово?
- Законодательство по биржевым фондам создано, но соответствующие подзаконные акты регулятором еще не приняты, хотя желающие создать такие фонды в России уже появляются.

Мне очень нравится этот продукт. Он включает готовую стратегию, потенциально ликвидную, легко реплицируемую, в отличие, например, от традиционного ПИФа, у которого заявленная инвестиционная декларация зачастую не очень понятна инвесторам.

Стагнация нашего рынка обусловлена в том числе и тем, что традиционно многие брокеры продавали клиентам непосредственно доступ к торгам, а выбор инвестиционной политики оставался за клиентом. Но таких людей, как правило, в любой стране не очень большое количество - несколько десятков тысяч.

Гораздо более широкая группа инвесторов - те, кто сами активно не торгуют, но заинтересованы в участии на фондовом рынке. Им нужно продавать не доступ к торгам, а инвестиционные стратегии. И ETF - как раз один из таких продуктов.

- А как Вы можете оценить такой продукт как российские депозитарные расписки (РДР)? Недавно единственный их эмитент "РУСАЛ" заявил о желании осуществить конвертацию РДР в акции. Почему, на ваш взгляд, РДР не оправдали себя? 
- Инвесторов все-таки всегда больше интересует оригинальный актив. Но иногда возникает ситуация, когда из-за трансграничных рисков или необходимости процедуры due-diligence на другом рынке используются производные в виде депозитарных расписок, которые не дают всех прав и удобств, которые предоставляют оригинальные акции.

Сейчас мировые торговые технологии глобализированы, поэтому российскому инвестору удобнее напрямую купить акции "РУСАЛа" через своего брокера в Гонконге, а не приобретать дериватив в виде РДР.

Я совершенно уверен, что то же самое со временем произойдет и с ADR, и GDR российских компаний. И именно поэтому мы теперь предоставляем возможность эмитентам зарубежной юрисдикции осуществлять листинг своих акций на нашей бирже. Первой такой компанией стал "Полиметалл".

- Агентство MSCI Barra объявило недавно, что иностранные компании, имеющие российские активы, которые пройдут листинг на Московской бирже, могут претендовать на попадание в индекс MSCI Russia, при этом эмитенты РДР на это рассчитывать не могут...
- Я думаю, что MSCI вводит такие правила именно как отражение глобальной тенденции. Все понимают, что основная торговля происходит в оригинальном активе, и все к ней стремятся на всех рынках, в том числе на глобальном.

- А когда можно ожидать появления на российском рынке настоящих глобальных эмитентов?
- Они могут прийти в любой момент, российское законодательство это позволяет. Но, как правило, публику интересуют наиболее ликвидные акции в мире. Эмитенты таких бумаг, с другой стороны, не заинтересованы в большом количестве площадок для торговли, особенно когда это другой часовой пояс, потому что на узком рынке может возникнуть случайная цена, она попадет в информационные котировки, и от нее может оттолкнуться основной рынок при открытии.

Получить согласие на торговлю акциями от первых имен для любой площадки в мире не просто, легче получить такое согласие от имен 2-3 эшелона, но они меньше интересуют наших клиентов.

- Недавно биржа начала публикацию фиксинга на рубль. Какие дальнейшие шаги могут последовать в связи с этим - торги фьючерсами на фиксинг рубля, может быть, установление Банком России официального курса доллара на основании фиксинга?
- Этот вопрос нужно адресовать к ЦБ. Курс ЦБ - это тоже фиксинг на рубль, причем, по тому же инструменту - доллар/рубль tom (расчетами "завтра"). Только ЦБ устанавливает официальный курс в течение достаточно большого периода времени - полутора часов, а наш фиксинг определяется в течение пяти минут и публикуется в 12.30 мск. Кроме того, ЦБ устанавливает официальный курс по свершившимся биржевым сделкам, а фиксинг биржи учитывает глубину стакана.

- А какой из фиксингов, на Ваш взгляд, лучше?
- Кажется, что 5-минутный фиксинг лучше. Более того, биржа скоро представит новый продукт, который будет торговаться на курс фиксинга. То есть будет поддерживаться стакан, в котором брокеры будут ставить заявку на покупку или продажу валюты по курсу фиксинга.

Многие клиенты в России и сейчас просят банки купить или продать валюту по курсу ЦБ, только его невозможно гарантировать на бирже, он средневзвешенный, расчетный, по нему никто не заключает сделок. А мы будем вводить такой продукт с обязательством купить или продать доллары по фиксингу. Это будет удобно участникам торгов после перехода на экспирацию валютных фьючерсов на новый фиксинг, а также клиентам, компаниям, которым не хочется иметь курсовой разницы в бухучете после перехода ЦБ на новый механизм определения официального курса.

- Когда планируется это осуществить? 
- Я думаю, в этом году. Для Банка России главное, чтобы продукт был прозрачный, был понятен процесс его формирования, но при этом, чтобы им было трудно манипулировать. И, конечно, чтобы расчеты проходили на следующий после дня торгов день в силу специфики нашей страны. Если все эти требования будут совпадать, я уверен, ЦБ рассмотрит возможность перехода к установлению официального курса доллара на основании биржевого фиксинга.

В большинстве стран, где есть несколько часовых поясов, а таких стран немного - США, Китай, Канада, Австралия и Россия - столицы находятся на востоке. У всех, кроме России, у России - на западе. У нас Владивосток уже засыпает, а в Москве только проснулись. Для целей бухучета во Владивостоке официальный курс доллара нужен с утра, в Москве в это время закончился еще предыдущий день. Именно поэтому в России официальный курс может устанавливаться только на основании инструмента tom (расчетами "завтра").

- Со 2 сентября вы отмените режим Т+0. Не ожидаете ли Вы в связи с этим ухода с рынка большого количества мелких брокеров?
- Я не вижу причин, почему они должны уйти, а не расцвести. Крупным брокерам, у которых на балансе находятся существенные средства клиентов, режимы T+0 и Т+2 одинаково удобны. Для средних же и небольших брокеров, которые более стеснены в свободных средствах, частичное преддепонирование средств, которое предусмотрено в режиме T+2, гораздо удобнее и выгоднее.

Ведь небольшой брокер при отмене 100%-й предоплаты сэкономит на средствах, которые он должен депонировать, поэтому он сможет выстроить свой риск-менеджмент в отношении клиентов более удобно и конкурентоспособно по отношению к крупным брокерам.

Еще важно, что новый режим привычен и удобен иностранным игрокам и должен повысить их активность на российском рынке. А от большей активности и больших объемов выигрывают все.

- Многие инвестбанки ожидали снижения процентных доходов биржи по итогам первого квартала этого года из-за введения режима Т+2 и были приятно удивлены, что этого не произошло. Но теперь ожидают снижения процентных доходов во 2-4 кварталах...
- Данный вопрос всегда интересует инвесторов, так как в силу особенности бизнес-модели Московской биржи процентный доход занимает более существенную долю, чем на крупных западных биржах, в том числе и потому, что у нас выше кривая доходности по рублям.

В настоящее время при режиме Т+0 у брокеров нет требований поставить бирже средства "через ночь". Это можно сделать с утра, перед началом или во время торгов. Мы проверяем наличие обеспечения в момент выставления котировки. При Т+2 у брокеров как раз появляется необходимость держать средства обеспечения на своих счетах, причем, не одну ночь, а две. А именно от размещения средств overnight возникает процентный доход.

На валютном рынке ММВБ тоже когда-то был режим Т+0 со 100%-й предоплатой (today - расчеты "сегодня"). При переходе на tom (расчеты "завтра") в свое время были такие же опасения. Небольшое снижение процентных доходов тогда действительно произошло в первые недели, но затем за счет увеличения объемов рынка (режим tom - гораздо более удобный для участников) на бирже увидели рост доходов.

Кроме того, с фондового рынка Московская биржа получает не самое большое количество клиентских средств. Наибольшую долю клиентских средств мы получаем с валютного рынка - порядка 50%.

Поэтому мы предусматриваем в своем бизнес-плане некоторое снижение процентных доходов после полного отключения Т+0 и перехода на Т+2, но этот эффект оцениваем как недолгосрочный.

- Какие доходы Вы ожидаете по итогам года в соответствии с вашим бизнес-планом?
- Мы ожидаем рост - и в этом, и в следующем году. Кстати, итоги второго квартала по оборотам показывают, что по ряду позиций у нас очень существенный рост по сравнению с прошлым годом. В частности, зафиксирован рост объемов торгов облигациями на 84%, в 2,5 раза выросли обороты по ОФЗ во многом благодаря приходу иностранцев через открытие счетов Euroclear и Clearstream. На 30% выросли обороты торгов на рынке РЕПО.

Почти удвоился объем валютных свопов, причем, свопы уже несколько кварталов обгоняют спот-торговлю валютой. Очень хорошо торгуются деривативы - рост во втором квартале по сравнению с прошлым годом составляет 12%.

Кроме того, на доходы биржи, безусловно, влияют тарифы. Мы сейчас вводим тарифные планы, подразумевающие нелинейную зависимость между оборотами и доходами биржи. То есть в зависимости от поведения участников при росте оборотов на 10% рост комиссионных доходов биржи может составить 5%, а может и 15%.

- Вы будете мотивировать участников рынка к большей активности на бирже?
- Мы будем их мотивировать к определенному поведению, которое интересно не только бирже, но и другим участникам, которым важна глубина рынка и качество цены. То есть мы будем мотивировать рынок к тому, чтобы он стал более прозрачным и удобным, что, в свою очередь, приведет к увеличению доходов биржи.

Кроме того, в рамках изменения тарифной политики мы будем постепенно переходить от модели, ориентированной на оборот, к модели, ориентированной на сервисы. Например, IT-сервисы не должны быть связаны с оборотами. В мире IT-комиссии, как правило, привязаны ко времени пользования этими сервисами.

Кроме того, комиссия за клиринг в мире тоже часто берется от количества сделок, но наш рынок пока к этому не готов - для высокочастотных трейдеров этот бизнес может оказаться просто неинтересным. Мы не хотим делать какую-то революцию, но изменение соотношений, подходов к тарифной модели у нас будет плавно происходить в течение этого и следующего года.

- Если немного вернуться к итогам годового собрания акционеров биржи, состоявшегося 25 июня. Зачем вам такое большое количество членов наблюдательного совета?
- Мы это унаследовали с прошлого года, когда состоялось объединение двух бирж. Чтобы обеспечить интересы участников обеих площадок, было принято решение существенно увеличить количественный состав набсовета. В этом году на годовом собрании был изменен устав биржи, по которому теперь количественный состав набсовета определяется общим собранием акционеров. Мы не могли на нем же изменить количество директоров.

Видимо, это уже вопрос следующего года, так как на ближайший год наблюдательный совет избран. С моей точки зрения, конечно, эффективней работать с меньшим количеством директоров.

- Почему Вы решили выплатить столь щедрые дивиденды - даже больше ожидаемых? 
- Принятая в начала 2013 года дивидендная политика Московской биржи предусматривает выплату не менее 30% чистой прибыли по МФСО в виде дивидендов по итогам 2012 года, не менее 40% по итогам 2013 года и не менее половины чистой прибыли по итогам 2014 года. Мы выполнили свое обещание и по итогам 2012 года заплатили 35,4% от консолидированной чистой прибыли биржи в виде дивидендов. Так как у биржи есть казначейские акции и на них формально начисляются дивиденды, было предложено увеличить размер выплаты, чтобы акционеры получили такие дивиденды, как если бы казначейских акций не было.

- Куда были направлены средства, вырученные от IPO?
- У нас возник общий пул средств - это финансовый результат за прошлый год в объеме 8,2 миллиарда рублей по МСФО и порядка 4,5 миллиарда рублей, вырученные от IPO.

Из общей суммы на выплату дивидендов было направлено 2,9 миллиарда рублей, 9 миллиардов рублей пойдет на увеличение капитала НКЦ и порядка 3 миллиардов рублей мы рассчитываем в течение ближайших 1,5-2 лет потратить на развитие IT. В частности, мы создаем единую IT-платформу будущего и переносим наше основное оборудование в новый Центр обработки данных (ЦОД). Это решение выводит наши системы на самый высокий уровень защищенности.

- Зачем нужна столь серьезная капитализация НКЦ?
- Действительно, НКЦ будет капитализирован больше, чем клиринговые центры Deutsche Börse и LSE. Но у них клиринговыми членами являются банки с очень высоким рейтингом и большой капитализацией. Наши участники клиринга не столь высоко рейтингованы и капитализированы, поэтому необходимо капитализировать сам клиринговый центр.

Кроме того, НКЦ должен соответствовать требованиям Банка России по нормативам Н1 и Н6 при внедрении РЕПО с акциями. Мы должны также проводить стресс-тестирование, которое предполагает на каждом отдельном рынке дефолт по меньшей мере двух крупнейших участников.

Потенциальный убыток, который может стать убытком самого НКЦ, должен также быть учтен при определении минимально необходимого капитала, потому что НКЦ берет на себя часть рыночных рисков и от его стабильности и возможности работать зависит существенная часть финансовой системы страны.

Более того, с развитием рынка мы будем и дальше постепенно повышать капитал НКЦ.

- Вы планировали опционную программу для менеджмента. На какое количество менеджеров она рассчитана? 
- Она уже запущена, рассчитана на 4 года и охватывает максимум 50 человек - это те менеджеры, от которых зависит увеличение капитализации биржи, и это отнюдь не только топ-менеджмент.

Каждый год у менеджера возникает право на покупку 1/3 общего количества акций, предназначенного под опцион, по цене, установленной набсоветом в прошлом году. Эта цена - несколько ниже цены размещения при IPO и составляет 46,9 рубля.

Под опционную программу зарезервировано порядка 58 миллионов акций биржи. Но исполнение программы возможно только через 6 месяцев после IPO, поэтому говорить о ее реализации можно будет в середине августа.

- В 4-м квартале 2012 года произошло сокращение персонала биржи и выплата им компенсаций. Насколько сократился персонал, какие подразделения пострадали в первую очередь и почему?
- В целом за 2012 год персонал сократился на 9%, в том числе за 4-й квартал - примерно на 5%. 
Это было вызвано, прежде всего, тем, что НРД окончательно объединился с ДКК, а они выполняли практически одинаковые функции, поэтому часть персонала пришлось сократить и выплатить им компенсации.

- Планируются ли дальнейшие сокращения?
- Революционных - нет, а ротация кадров будет идти постоянно. Мы крупная компания, поэтому организационную структуру будем менять постоянно в зависимости от текущих задач и потребностей.
В период интеграции мы не могли резко менять организационную структуру, это было не разумно и опасно. Но то, что для нас оптимально сейчас, не факт, что будет оптимально к концу года. 

- А возможно ли изменение состава правления биржи?
- У меня пока нет планов по изменению состава правления биржи. Топ-менеджмент мы будем приглашать, нам нужна дополнительная свежая кровь и экспертиза, но, наверное, не на уровне правления.

- Когда мы будем на равных конкурировать с Лондонской фондовой биржей?
- Биржи конкурируют, в основном, тремя способами - тарифной политикой, качеством, удобством и надежностью IT-систем, а также уровнем риск-менеджмента и клиринга. На настоящий момент Московская биржа представляет собой практически несколько площадок, на каждой из которых разные условия членства, риск-менеджмент, требования к обеспечению.

При полном объединении клиринга и создании новой IT-системы появится возможность управления единым обеспечением для торговли на разных рынках без потери качества риск-менеджмента. Здесь у нас существуют отличные заделы.

Кроме того, мы внимательно отслеживаем биржевые обороты на вторичном рынке в Лондоне и Москве. И за последний месяц мы видим увеличение московской доли, оно идет плавно, без резких скачков - примерно на 1-2% в месяц. Мы уже конкурируем с Лондоном действительно на равных.

Сейчас наша доля больше, чем у Лондона. Более того, глобальность Лондона сейчас связана исключительно с российскими эмитентами. Порядка 12% от общего объема торгов в Лондоне - это акции иностранных компаний, из которых примерно 90% - это российские компании. Поэтому говорить, что

LSE - это глобальная площадка как биржа - не совсем корректно. Лондон - это глобальный финансовый центр с точки зрения нахождения там штаб-квартир крупнейших глобальных инвестиционных банков и фондов. Но они готовы зачастую инвестировать не обязательно через Лондонскую биржу.

- Что нужно сделать, чтобы ликвидность по российским акциям возвратилась в Россию?
- Необходимо довести наши инфраструктурные реформы до конца. В первую очередь, полностью перейти на режим торгов Т+2. Он у нас успешно развивается, но пока мы не закроем Т+0, нельзя говорить, что проект Т+2 реализован.

Кроме того, информацию о проводимых реформах нужно донести до рынка. Мы сейчас быстро движемся, внедряя новые продукты и сервисы, но зачастую знание инвестиционного сообщества, особенно иностранного, об изменениях на нашем рынке отстает.

Ну и главное - это раскрытие внутреннего спроса, подключение к инвестиционному процессу пенсионных и суверенных фондов, а также создание налоговых преференций для физических лиц - участников фондового рынка.

- Как Вы оцениваете новые правила листинга, подготовленные ФСФР? В какие сроки биржа сможет подготовить свои правила листинга? 
В подготовке проекта, что представила ФСФР, мы активно участвовали и продолжаем диалог с регулятором. Некоторые моменты очень нравятся, в частности, сокращение котировальных листов с пяти до двух. Границы между ними определены тоже достаточно грамотно с точки зрения использования международной практики.

С чем мы не совсем согласны, так это с требованиями к объемам и ликвидности акций, включаемых в котировальные листы. Листинг - это защита прав инвесторов, а высший котировальный список - это еще инвестиционная декларация целого ряда участников рынка, в том числе, пенсионных фондов и военной ипотеки. Это значит, что нужно ограничить попадание в высший котировальный лист бумаг слабых, рискованных и недостаточно открытых эмитентов.

Но, с другой стороны, листинг должен стимулировать всех участников рынка к большей открытости. За это компания получает премию - высокую ликвидность и низкую стоимость акционерного капитала.

Кроме того, по проекту ФСФР, минимальный спред котировок ценных бумаг должен стать одним из условий попадания в высший котировальный лист. Спред действительно отражает ликвидность, но не всегда он отражает глубину рынка. На глубоком рынке может быть широкий спред по отдельному продукту. Более того, спред - вещь волатильная.

В свою очередь, пенсионные фонды - неактивные долгосрочные инвесторы. Если вдруг через квартал акции какой-то компании, в которые инвестированы средства фонда, вынуждены выйти из высшего котировального списка из-за изменения какого-то рыночного показателя, фондам придется продавать эти акции. И это при том, что в данной компании по-прежнему отличное корпоративное управление, она показывает хорошие финансовые результаты, у нее принята инвестиционная стратегия. Но в силу того, что что-то изменилось на рынке с одним из показателей, на который компания фактически никак не может влиять, она вдруг исчезает из списка.

В этой связи у нас есть некоторые сомнения в своевременности введения спреда как условия попадания в высший котировальный список. Возможно, со временем, через 1-2 года, когда мы проведем до конца реформирование инфраструктуры российского рынка, когда ликвидность основных российских акций не будет разбиваться на разные стаканы - московский и лондонский - тогда я буду тоже голосовать за введение данного критерия.

- Сколько в итоге будет котировальных листов на Московской бирже?
- В дополнение к двум котировальным спискам, у нас в планах создание сверхпремиального листа, в который бы попадали эмитенты с самыми высокими оценками корпоративного управления. Кроме того, акции допущенные к торгам, но не прошедшие листинг, продолжат торговаться вне котировальных списков.

- А зачем нужен сверхпремиальный лист?
- Чтобы показать, сколько действительно стоит премия за открытость и соблюдение норм корпоративного управления. Эти премии очень высоки именно на развивающихся рынках. Для этого там часто вводится сверхпремиальный лист, который является своеобразным знаком качества для всех инвесторов - как российских, так и иностранных.

Примером может служить создание на бразильской бирже Bovespa сверхпремиального листа - Nuovo Mercado. Кто в него попал, охотнее принимается всеми инвесторами, в том числе иностранными. Это путь к существенному увеличению ликвидности и стоимости компании.

- А был ли, на Ваш взгляд, большой смысл в объединении ММВБ и РТС?
- Однозначно был, это дало нам диверсификацию продуктов, которая помогает нашей бизнес-модели. В прошлом году практически все биржи мира продемонстрировали сокращение доходов по сравнению с предыдущими годами. Наша биржа - одна из очень немногих, которая растет, в том числе по доходам за счет диверсификации продуктов.

Кроме того, это дало возможность провести ряд реформ, для которых нужна определенная централизация. Абсолютно не мыслю себе, как был бы создан центральный депозитарий без объединения ММВБ и РТС. Ради одного этого, наверное, биржи стоило объединять.

- Но, говорят, что ради только этого и объединили...
-Я не думаю, что только ради этого. Есть масса преимуществ, есть возможности синергии на расходах, они еще не полностью реализованы, но во многом уже сказываются на нас. Но создание центрального депозитария и централизованного клиринга - это огромное достижение.
http://disclosure.1prime.ru/
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